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this  method  save  taxpayers’  money,  but  it  also  upholds  the  market  principle  of  liability,  thereby 
avoiding incentives for inefficient risk‐prone behaviour in the financial sector. The current German 












































































































































The  official  debtors  of  these  equalisation  claims  were  those  individual  German  states  in 
which  the  receiving  financial  institutions  were  located.  Ultimately,  they  were  claims  against  the 










were  the  Bundesbanks  claims,  which  are  still  in  the  central  bank’s  balance  sheet.  Meanwhile, 






obtain  liquidity,  this  entailed  considerable  credit  costs.  The  Bundesbank  turned  to  a  variety  of 














































11  Therefore,  the  current  crisis  should  serve  as  a  powerful  reminder  to  economists  and 
politicians  alike  that  financial
12  and  economic  crises  are  recurring  phenomena.






However,  a  simple  bail  out,  be  it  purchasing  risky  assets  or  recapitalization  by  the 


















































Following  this  classification,  those  banks  deemed  for  survival  should  participate  in  an 
exchange  at  face  value  of  their  distressed  (toxic)  assets  against  government  bonds  with  open 
maturity. Advantageously, the toxic assets are purchased and administered by a central institution, 
which  therefore  serves  as  a  bad  bank.  However,  an  special  deposit  facility  is  created  for  each 
participating  bank,  thereby  ensuring  that  the  performance  of  the  securities  remains  individually 

































no  evaluation  in  advance  is  necessary  at  all.



























































risks  solely  on  taxpayers’  backs.  The  same  effect  would  have  had  the  original  plan  of  the  then 
German  minister  of  finance,  Peer  Steinbrück.  Following  intense  political  discussion  and  growing 
public  pressure  against  such  a  bailout,  the  eventually  passed  Financial‐Market  Stabilisation 
Improvement  Act  “Finanzmarktstabilisierungsfortentwicklungsgesetz”  (FStFEntwG)  passed  on  the 
17
th of July 2009 adopted many of the ideas in the model presented in Section 3. In particular, the 





financial  obligations,  banks  using  this  instrument  cannot  transfer  the  financial  burden  of  their 






























"Finanzmarktstabilisierungsanstalt"  (Financial  Market  Stabilization  Agency).  The  Fund  was  established  by  the  German 
Financial  Market  Stabilization  Act  (Finanzmarktstabilisierungsgesetz)  on  17th  October  2008.  The  Federal  Government 





















profitable.  These  assets are  transferred  to  individual  settlement  institutions,  which  serve  as  bad 
banks and operate under the supervision of the "Finanzmarktstabilisierungsanstalt/FSMA" (Financial 






























equalization  claims,  this  is  relatively  little  time  to  pay  off  the  accumulated  losses.  In  addition, 
guarantee fees and compensation payments hamper profitability and recapitalization and therefore 
contradict a swift revival of bank lending to the private sector.  

































parliament`s  committee  on  budgets.











One  of  the  main  counterarguments  against  the  idea  of  government  bonds  with  open 
maturity was that their true value would be considerably lower than their face value. Therefore the 


















































































Finanzmarktstabilisierungsfortentwicklungsgesetz  (Gesetz  zur  Fortentwicklung  der 




Finanzmarktstabilisierungsfonds‐Verordnung  (Verordnung  zur  Durchführung  des 
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